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METODE PENELITIAN

A. Objek/Subjek Penelitian

Objek yang digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini berupa
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
tahun 2015-2017. Alasan peneliti memilih perusahaan manufaktur sebagai
objek penelitian karena perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang
sangat mudah dipengaruhi oleh perubahan atau isu yang mengguncang
ekonomi sebuah negara ataupun ekonomi secara universal. Perusahaan
manufaktur juga memunyai kepekaan yang tinggi mengenai peristiwa di
dalam ataupun di luar perusahaan. Subjek penelitian yang digunakan adalah
laporan keuangan tahunan yang sesuai dengan Kriteria yang sudah ditetapkan.
Laporan tahunan tersebut didapat dan diunduh melalui situs resmi BEI

(www.idx.go.id).

B. Jenis Data
Pada penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder. Data
didapatkan oleh peneliti secara tidak langsung dari sumbernya. Peneliti
mendapatkan sumber data tersebut dari angka atau data kuantitatif yang
terdapat di dalam laporan keuangan tahunan perusahaan atau laporan
keuangan yang telah diaudit Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI

dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) periode 2015-2017, yang
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kemudian akan digunakan dalam perhitungan rasio semua variabel yang
terdapat pada penelitian ini. Berikut sumber lain yang berkaitan dengan
struktur modal, multiple large shareholder structure, struktur kepemilikan,
dan profitabilitas. Pada penelitian ini didapatkan data periode 2015-2017,
yang bertujuan untuk membedakan dan memperpanjang periode penelitian

yang telah dilakukan oleh peneliti sebelumnya.

. Teknik Pengambilan Sampel

Pada penelitian ini teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode

purposive sampling, yaitu sampel yang memiliki kriteria sebagai berikut:

a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara
konsisten dari tahun 2015-2017.

b. Perusahaan bukan merupakan perusahaan BUMN.

c. Perusahaan menerbitkan dan memiliki laporan tahunan (annual report)
yang lengkap dan berakhir pada 31 Desember selama periode
pengamatan 2015-2017.

d. Perusahaan memiliki nilai ekuitas positif selama periode pengamatan
2015-2017.

e. Perusahaan tidak mengalami kerugian selama periode pengamatan 2015-
2017.

f. Laporan keuangan atau tahunan (annual report) yang disajikan dalam

rupiah.
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Perusahaan BUMN tidak digunakan sebagai syarat dari sampel karena
peneliti beranggapan bahwa perusahaan atau Badan Usaha Milik Negara
merupakan milik Negara sehingga segala kebijakan yang dibuat diatur oleh
Pemerintah, sehingga apabila perusahaan BUMN memiliki multiple large
shareholder structure maka peranan dari pemegang saham besar tersebut
tidak akan berpengaruh terhadap kebijakan pemegang saham terbesarnya
yaitu pemerintah.

Kemudian perusahaan yang memunyai ekuitas negatif tidak
digunakan sebagai syarat sampel penelitian, karena perusahaan yang
ekuitasnya negatif kebanyakan dikarenakan kerugian kumulatif yang
mengarah pada penggunaan dana utang yang lebih besar untuk kegiatan
operasional, sehingga hal tersebut dikhawatirkan terdapat variabel yang tidak
teramati pada perusahaan yang memengaruhi kondisi keuangan perusahaan

dan dapat memengaruhi pola hubungan antar variabel yang diteliti.

. Teknik Pengumpulan Data

Pada penelitian ini peneliti mengumpulkan data dengan cara
dokumentasi. Peneliti mengumpulkan data dengan cara mencari data serta
dengan melihat data pada laporan tahunan Perusahaan Manufaktur tercantum
dalam kriteria sampel penelitian pada periode 2015-2017. Data tersebut
diterbitkan dan dipublikasikan olen BEI dan ICDM. Peneliti mendapatkan
data dari situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id yang dapat

diakses melalui internet atau data yang tersedia di Pojok BEI Universitas
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Muhammadiyah Yogyakarta, website resmi perusahaan, literatur, artikel,

jurnal, dan sumber lain yang didapat dari internet.

E. Definisi Operasional Variabel Penelitian
1. Variabel Dependen

Penilaian investor terhadap perusahaan ditunjukkan oleh rasio
harga pasar saham terhadap nilai buku. Perusahaan dinilai baik oleh
investor berarti perusahaan tersebut memiliki profit dan arus kas yang
aman dan terus mengalami pertumbuhan. Perusahaan tersebut dijual
dengan rasio nilai buku yang lebih tinggi daripada perusahaan dengan
return (pengembalian) yang rendah. Rasio yang digunakan untuk
mengukur nilai perusahaan pada penelitian ini berupa Price to Book Value

rumus yang digunakan, (Brigham dan Houston, 2014:152) yaitu:

Harga pasar per saham
PRV = .g_ p p
Nilai buku per saham
Keterangan:

PBV (Price to Book Value) = Rasio harga pasar saham terhadap nilai buku
Perhitungan Nilai Buku per Saham (Book Value/BV) perusahaan dihitung

dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

Total Ekuitas
Jumlah saham beredar

Nilai buku per saham =
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2. Variabel Independen
a. Struktur Modal
Wild, dkk (2005:39) dalam Chaidir (2015) “Menyatakan
struktur modal dan solvabilitas untuk menilai kemampuan memenuhi
kewajiban jangka panjang. Debt to Equity Ratio (DER) merupakan
perbandingan antara total hutang (hutang lancar dan hutang jangka

panjang) dan modal yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajibannya dengan menggunakan modal yang ada.”

Struktur modal pada penelitian ini diproksikan menggunakan
rasio dari Debt to Equity Ratio (DER). DER merupakan perbandingan
antara jumlah utang dengan jumlah ekuitas yang dikuasai oleh
perusahaan. Dasar alat ukur DER berupa persentase (Sartono,

2014:121).

Total Utan
DER = —g
Total Ekuitas

b. Multiple Large Shareholder Structure

Penelitian ini mereplikasi penelitian yang dilakukan oleh Attig,
dkk (2009) untuk mengetahui pengaruh multiple large shareholder
structure terhadap nilai perusahaan. Untuk mengetahuinya, cara yang
digunakan vyaitu berupa rasio dengan membagikan presentase
kepemilikan saham oleh pemegang saham terbesar kedua dan
persentase kepemilikan saham oleh pemegang saham terbesar pertama
(OWN21). Pemegang saham terbesar kedua merupakan pemegang
saham terbesar kedua setelah pemegang saham pertama (mayoritas)
pada struktur kepemilikan perusahaan yang memunyai presentase

kepemilikan saham lebih dari 10%. Adapun pemegang saham terbesar
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pertama merupakan pemegang saham yang memunyai kepemilikan
saham terbesar pada struktur kepemilikan perusahaan. Adapun rumus

yang digunakan, (Haryono dkk, 2015) yaitu:

Kepemilikan saham terbesar kedua

MLSS=

Kepemilikan saham terbesar pertama

Struktur Kepemilikan (Kepemilikan Institusional)

Tarjo (2008) menjelaskan bahwa kepemilikan institusional
merupakan kepemilikan saham pada perusahaan oleh institusi ataupun
lembaga. Institusi ataupun lembaga tersebut misalnya perusahaan
asuransi, bank, perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi
lainnya. Untuk mengukur variabel ini rumus yang digunakan,

(Haryono dkk, 2015) yaitu:

_ Jumlah kepemilikan saham institusional

Kl=

X 100%

Jumlah saham yang beredar

Keterangan:

KI: Kepemilikan Institusional

. Profitabilitas

Profitabilitas adalah hasil dari kinerja perusahaan dalam
menghasilkan laba yang berkaitan dengan penjualan, total aset dan
modal sendiri. Analisis profitabilitas ini akan sangat penting bagi
investor jangka panjang. Salah satunya bagi pemegang saham yang
hendak memperkirakan profit yang akan diperoleh berupa pembagian

dividen. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka akan semakin
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baik. Return on assets (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari aset yang digunakan (Sartono, 2014:122).
Rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas pada penelitian
ini berupa presentase dari Return On Assets, (Brigham dan Houston,

2014:148) yaitu:

Laba bersih setelah pajak

ROA=
Total aset

F. Uji Kualitas Data
1. Uji Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif merupakan statistik yang digunakan untuk
menganalisa data menggunakan cara menguraikan ataupun memaparkan
data yang sudah terkumpul seperti mana adanya tanpa bertujuan
menghasilkan kesimpulan berfungsi untuk umum atau generalisasi. Hal
yang termasuk dalam statistik deskriptif antara lain yaitu presentasi data
melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, piktogram, perhitungan nilai
maksimal, minimal, modus, median, mean (rata-rata), perhitungan desil,
persentil, perhitungan penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan
standar deviasi, serta perhitungan presentasi dari data yang dikumpulkan
pada penelitian (Ghozali dan Ratmono, 2013).
2. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik merupakan persyaratan yang harus dipenuhi

pada analisis regresi linear berganda yang berbasis ordinal least square
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(OLS). Analisis regresi mensyaratkan untuk melakukan pengujian asumsi

klasik agar dapat memenuhi asumsi klasik untuk menghindari terjadinya

pembiasan. Uji asumsi klasik terdiri dari:

a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model

regresi, variabel pengganggu atau residual memunyai distribusi
normal. Pada pengujian ini dilakukan dengan uji residual Jarque-Bera
(JB). Apabila nilai probabilitas atau sig lebih kecil dari alpha atau (sig
< a) 0,05 maka data disebut tidak berdistribusi normal. Sebaliknya,
apabila nilai probabilitas atau sig lebih besar dari alpha atau (sig > o)
0,05 maka data disebut berdistribusi normal (Ghozali dan Ratmono,
2013).

b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen.
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara
variabel independen. Untuk menguji ada atu tidaknya gejala
multikolienaritas pada model regresi, dapat dilihat dari nilai tolerance
dan variance inflation factor (VIF). Tolerance mengukur variabilitas
variabel independen terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel
independen lainnya. Jadi tolerance yang rendah sama dengan nilai
VIF tinggi (karena VIF = 1/tolerance). Nilai cutoff yang umum

dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah
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Tolerance < 0.10 atau sama dengan VIF > 10. Sebaliknya, jika
Tolerance > 0.10 atau sama dengan VIF < 10 maka tidak terdapat
multikolinearitas (Ghozali dan Ratmono, 2013).
Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model
regresi linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu
(residual) pada periode sekarang (t) dengan kesalahan pada periode
sebelumnya (t-1). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada masalah
autokorelasi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari
autokorelasi. Pada penelitian ini cara yang digunakan untuk
mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi adalah uji Durbin-Watson
(DW). Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi dapat
dilihat dari:

e Jika nilai DW terletak antara batas atas atau upper bound (du)
dan (4-du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol,
berarti tidak ada autokorelasi.

e Jika nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower
bound (dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar daripada
nol, berarti ada autokorelasi positif.

e Jika nilai DW lebih besar daripada (4-dl), maka koefisien
autokorelasi lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi

negatif.
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o Jika nilai DW terletak di antara batas atas (du) dan batas bawah
(dl) atau DW terletak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya

tidak dapat disimpulkan (Ghozali dan Ratmono, 2013).

d. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas adalah untuk melihat apakah terdapat
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Apabila varian dari residual satu pengamatan menuju
pengamatan lain stabil atau tetap disebut homoskedastisitas dan
apabila memiliki perbedaan disebut Heteroskesdasititas. Uji statistik
yang digunakan pada penelitian ini untuk mendeteksi ada tidaknya
heteroskedastisitas adalah Uji Glejser. Jika nilai signifikan variabel
independen > 0,05 maka tidak terjadi heterokedastisitas. Sebaliknya,
jika nilai signifikan variabel independen < 0,05 maka terjadi

heteroskedastisitas (Ghozali dan Ratmono, 2013).

G. Uji Hipotesis dan Analisis Data

1. Anilisis Regresi Linear Berganda

Pada penelitian ini digunakan software EVIEWS Statistic Version
8.0 untuk menguji hipotesis. Sistem analisis yang dipergunakan dalam
menguji hipotesis merupakan metode regresi berganda. Metode regresi
berganda merupakan metode yang digunakan untuk memprediksi nilai
dari variabel dependen (Y) dengan cara mengestimasi variabel-variabel

independen (X). Untuk memprediksi variabel dependen (Y), jika seluruh
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nilai variabel bebas (X) telah diketahui, maka dapat menggunakan

persamaan regresi berganda sebagai berikut:

PBV = o + BISTRM + B2MLSS + B3KINST + p4PRO + ¢

Dimana :

PBV = Nilai Perusahaan

o = Konstanta

STRM = Struktur Modal

MLSS = Multiple Large Shareholder Structure (OWN21)
KINST = Presentase Kepemilikan Institusional

PRO = Profitabilitas

B1 = Koefisien Regresi Struktur Modal

B2 = Koefisien Regresi Multiple Large Shareholder Structure
B3 = Koefisien Regresi Struktur Kepemilikan Institusional

B4 = Koefisien Regresi Profitabilitas

e = Standar error

a. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R?)

Uji koefisien determinasi dilakukan dengan tujuan untuk
mengetahui seberapa besar seluruh variabel independen dalam penelitian
mampu menjelaskan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi
adalah antara 0 dan 1. Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-
variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat
terbatas. Nilai yang mendekati 1 berarti variabel-variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variasi variabel dependen. Secara umum koefisien
determinasi untuk data silang (cross-section) relatif rendah karena adanya
variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk
data runtun waktu (time series) biasanya memunyai nilai koefisien

determinasi yang tinggi (Ghozali dan Ratmono, 2013).
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b.Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji Statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen yang dimasukkan dalam model memunyai pengaruh secara
bersama-sama atau simultan terhadap variabel dependen. Pengujian ini
dilakukan dengan menggunakan nilai signifikan. Jika nilai sig < a (alpha),
maka terdapat pengaruh secara bersamaan variabel independen terhadap
variabel dependen. Pengujian menggunakan signifikan 0,05 (Ghozali dan
Ratmono, 2013).

c. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh
satu variabel independen terhadap variabel dependen dengan menganggap
variabel independen lainnya konstan. Pengujian ini dilakukan dengan
menggunakan tingkat signifikansi 0,05. Penerimaan hipotesis dilakukan
dengan kriteria jika nilai signifikansi kurang dari atau sama dengan 0,05

dan koefisien sama dengan hipotesis (Ghozali dan Ratmono, 2013).



